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BAJO NIIF TERCER
TRIMESTRE DE 2018

Operador

Bienvenidos a la conferencia telefénica de
resultados consolidados del tercer trimestre
de 2018 del Grupo Aval bajo la IFRS. Mi
nombre es Jessie y seré su operador para la
llamada de hoy. En este momento, todos los
participantes estan en modo "solo escuchar",
luego realizaremos una sesién de "Preguntas
y Respuestas".

Grupo Aval Acciones y Valores S.A. (“Grupo
Aval”) es un emisor de valores en Colombiay
en Estados Unidos, inscrito en el Registro
Nacional de Valores y Emisores y en la
Comision de Valores de los Estados Unidos
(U.S. Securities and Exchange Commission o
“SEC”). Teniendo en cuenta lo anterior, esta
sujeto al control de la Superintendencia
Financiera y al cumplimiento de las normas
sobre valores aplicables a los emisores
privados extranjeros en Estados Unidos,
segun la regla 405 del U.S. Securities Act de
1933.

Todas nuestras subsidiarias bancarias (Banco
de Bogotd, Banco de Occidente, Banco
Popular, Banco AV Villas), Porvenir vy
Corficolombiana, son sujeto de inspeccién y
vigilancia como instituciones financieras por
la Superintendencia Financiera. Pese a que
Grupo Aval no es una institucién financiera,
como resultado de la expedicidon de la ley
1870 de 2017, también conocida como Ley de
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Conglomerados Financieros, a partir de 6 de
febrero de 2019, Grupo Aval pasard a ser una
entidad vigilada por la Superintendencia
Financiera en calidad de holding de su
conglomerado financiero y sera responsable
del cumplimiento de niveles adecuados de
capital, estandares de gobierno corporativo,
un marco adecuado de gestion frente a los
riesgos financieros y criterios para identificar,
administrar y revelar conflictos de interés
entre estas y sus vinculados, aplicable a las
entidades que conforman su conglomerado.

La informacién financiera consolidada y no
auditada incluida en este documento se
presenta de acuerdo a las NIIF expedidas por
IASB. La metodologia para el calculo de los
indicadores tales como ROAA y ROAE, entre
otras, estan explicadas en la medida en que
sea requerido a lo largo de este reporte.

Los resultados del 172018, 272018 y 372018
no son comparables con los trimestres
anteriores dada la adopcidon en Colombia de
las normas NIIF9 y NIIF15, las cuales fueron
adoptadas a partir del 1 de enero de 2018 de
forma prospectiva.

Las cifras reportadas anteriormente para el
2T2018 fueron ajustadas para reflejar el
tratamiento de las provisiones asociadas a los
créditos en etapa 3 como se describe en la
NIIF 9 y se detalla en la guia practica de NIIF
de KPMG, cuyo contenido conocimos después
de la llamada de resultados de 272018, y que
clarifica la metodologia que debe ser aplicada
para adoptar plenamente este nuevo
estandar.

Este reporte puede incluir declaraciones a
futuro, cuyos resultados pueden variar de
aquellos incluidos en este reporte como
consecuencia de la modificacion de las
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circunstancias actuales en general,
condiciones econdmicas y de negocio,
cambios en la tasa de interés y en la tasa de
cambio y otros factores de riesgo, tal y como
puede evidenciarse en nuestra forma 20-F
disponible para su consulta en la pagina web
de la SEC. Los destinatarios de este
documento son responsables de la evaluacion
y del uso de la informacion suministrada por
este medio. Grupo Aval no tiene ni tendra la
obligacion de actualizar la informacion
contenida en este documento y no serd
responsable de las decisiones que tomen los
inversionistas con base en este documento. El
contenido de este documento vy las cifras no
auditadas contenidas en este, no pretenden
revelar informacién completa de Grupo Aval
o cualquiera de sus entidades.

Cuando sea aplicable en esta presentacion,
nos referimos a billones como miles de
millones.

Ahora pasaré la llamada al sefior Luis Carlos
Sarmiento, Presidente y Director Ejecutivo
(CEO), seior Sarmiento, puede comenzar.

Luis Carlos Sarmiento Gutiérrez

Presidente
Muchas gracias Jessie.

Buenos dias a todos y muchas gracias por
unirse a nuestra llamada de resultados para el
segundo trimestre de 2018.

Buenos dias a todos y muchas gracias por
unirse a nuestra llamada de resultados para el
Tercer Trimestre de 2018. Los ingresos netos
de este trimestre son una demostracion de la
estrategia de diversificacion de negocios de
Grupo Aval, especialmente en
infraestructura, a menudo puede mitigar un
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entorno de crecimiento muy bajo de nuestro
principal negocio bancario. Como ustedes
saben, nuestra estrategia comercial combina
una presencia lider del mercado en el sector
bancario en Colombia y los seis (6) paises en
Centroamérica, asi como un papel principal
en el negocio de administracidn de activos en
Colombia a través de nuestro administrador
de fondos de pensiones y varias compaiiias
fiduciarias e igualmente importantes vy
significativas inversiones en sectores no
financieros como energia, hoteles,
agroindustria e infraestructura a través de
'Corficolombiana’, nuestro vehiculo elegido
para realizar tales inversiones. Estos sectores
no financieros fueron elegidos porque
representan fuentes diversificadas de
ingresos continuos y de alto crecimiento, que
en Colombia y para nosotros seran claves en
los préximos 3 a 5 afios. Creemos firmemente
que nuestra estrategia es un fuerte factor
diferenciador entre nosotros y nuestros pares
de la banca local.

También creo que estamos logrando un
progreso significativo en nuestros esfuerzos
de digitalizacién. Me referiré en unos pocos
minutos al impacto positivo en nuestros
resultados del negocio de infraestructura de
Corficolombiana y a nuestros esfuerzos de
digitalizacion. También abordaré la cuestion
de los cargos presentados en contra nuestra
por parte de la Superintendencia de Industria
y Comercio, que es el ente regulador
antimonopolio en el pais, en relacion con
nuestra  participacidn  minoritaria  no
controlante en el proyecto de concesion
"Ruta del Sol".

Pero primero, permitanme abordar algunos
aspectos importantes del entorno
macroecondmico de Colombia y Ameérica
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Central y describir los principales cambios en
el panorama fiscal del pais presentado al
Congreso por el Gobierno Central en forma de
una ley de financiamiento que es similar a una
reforma fiscal, esta nueva ley se estd
debatiendo actualmente en el Congreso.

En el entorno macroecondmico colombiano,
esperamos que el crecimiento del PIB para el
tercer trimestre, que se publicard mas tarde
hoy, sea similar al crecimiento del trimestre
anterior del 2,5%, por lo que ya hemos visto
en el cuarto trimestre, esperamos que el
crecimiento del PIB para el afio fiscal 2018
estard entre 2.6% y 2.7%, si la tendencia
continla, esperamos un mejor crecimiento
real del PIB para 2019 en 3.25%

La inflacién en los ultimos 12 meses para
septiembre registréd 3.23% y para octubre
3.33%; sin embargo, esperamos una inflacion
para 2018 del 3.3% con un sesgo al alza dada
la reciente volatilidad cambiaria. Para el 2019
estamos presupuestando una inflacion del
3.5% en ausencia del impacto de la reforma
fiscal. Si se aprueba la reforma fiscal, en su
version actual, esperamos que la inflacidn
aumente en 100 a 150 puntos base durante
2019, volviendo a un nivel de 3.5% en 2020.

Esperamos que el Banco Central mantenga su
tasa de intervencidon en 4.25% para lo que
resta de este afio, pero en nuestro escenario
base para 2019 esperamos un enfoque
contraccionista en la politica monetaria en
tres alzas a la tasa de intervencién en el afio
llegando al 5%; por lo tanto, en promedio las
tasas aumentaran en 50 puntos basicos el
proximo afio. Sin embargo, si la reforma fiscal
se aprueba tal como se presentd, el aumento
del impuesto al valor agregado
probablemente exigira aumentos adicionales
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en la tasa de intervencién para mantener las
expectativas de inflacion dentro del alcance
del Banco Central.

Con respecto a la tasa de cambio, esperamos
ver una mayor volatilidad asociada a la
fluctuacion de los precios del petrdleo, si el
precio del petréleo continua cayendo, el peso
colombiano se deprecia. El nivel actual no
representa una amenaza para la inflacion,
pero si la tendencia continda, entonces el
Banco Central tendra otra razén mas para
elevar las tasas mas rapido de lo esperado.

La muy comentada regla fiscal impone un
déficit fiscal maximo de 3.1% para 2018, el
cual creemos que se alcanzard sin problemay
de la misma manera para la meta de 2019 del
2.4%, teniendo en cuenta los resultados de
Ecopetrol para este afio y la esperada
distribucion de dividendos de esta Empresa a
sus accionistas el proximo afio.

Permaneciendo en el frente fiscal, hemos
preparado e insertado una diapositiva en
nuestra presentacién que describe los
aspectos mds importantes de la ley de
financiamiento actualmente en discusidn en
el Congreso. En esencia, el gobierno estd
tratando de cambiar el equilibrio de las cargas
impositivas de manera que los impuestos se
desplacen mds hacia los individuos y
distanciadas de las corporaciones. En
resumen, los individuos contribuiran mas a
través de impuestos al patrimonio, impuestos
a las personas mas altos, menos deducciones
de impuestos y el pago del impuesto al valor
agregado sobre hipoteca y servicios. Las
corporaciones tendran que pagar menos
impuestos mediante la reduccién impuesto al
impuesto de renta y nuevas deducciones de
impuestos, tales como el costo a las
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transacciones financieras y de los impuestos
de industria y comercio, parcialmente
compensado por la eliminacion de las
deducciones por exceso de impuestos en el
nuevo impuesto y los dividendos recibidos
por las empresas de base colombianas.
Celebramos los esfuerzos del gobierno para
hacerlo, pero esperamos discusiones duras en
las préximas semanas, ya que la propuesta en
mencion serd muy impopular.

En América Central, estamos observando
especialmente el desempefio politico y
econdmico de dos paises: Nicaragua y Costa
Rica.

La buena noticia es que Nicaragua, a pesar de
estar en medio de una compleja situacion
politica que comenzo en abril de este afo, se
ha visto recientemente que su entorno
econdmico ha alcanzado un cierto nivel de
estabilidad. Si bien la actividad econdmica
sigue siendo inferior a la del afio pasado,
varios sectores, incluidos la agricultura y los
bienes de consumo, han comenzado a
mostrar signos de crecimiento moderado.
Cabe sefialar que los activos de Nicaragua
representan menos del 2% del total de
nuestros activos consolidados.

Los depdsitos bancarios, que sufrieron
pérdidas significativas en las primeras etapas
de la crisis muestran signos positivos de
estabilizaciéon, en nuestro banco, hemos
comenzado a ver aumentos en los saldos de
nuestros clientes.

La economia de Costa Rica se ha desacelerado
en los Ultimos meses debido a Ia
incertidumbre generada por el desbalance
fiscal. Ademas, la moneda local
recientemente experimentd una devaluaciéon
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de 7.7%, lo que ha agregado presién a la
economia.

La cuestion fiscal en Costa Rica sigue siendo el
principal factor de presiéon en la economia.
Para solucionarlo, el gobierno esta en el
proceso de implementar una reforma fiscal
gue incluye nuevos impuestos, o cambios en
los existentes, y algo de control del gasto
gubernamental. Si se implementa en su
totalidad, el Banco Central estima que la
reforma reducird el déficit fiscal al 3.7% del
PIB para el 2022 y permitiran al pais revertir
su tendencia de crecimiento de la deuda.
Hasta la fecha, el ajuste fiscal se sometid y
aprobd en su primer debate en el Congreso y
se encuentra en estudio en la Corte
Constitucional, que esta evaluando
cuestiones sustantivas y de procedimiento. En
caso de que se encuentren algunos problemas
con estos temas, el gobierno tendra Ia
oportunidad de enmendar la reforma y
someterla nuevamente para los debates
finales.

Mientras tanto, el Ministerio de Hacienda ha
ejecutado algunas acciones, como la fuente
de deuda a corto plazo, nuevas emisiones de
deuda en los mercados locales y el
refinanciamiento de los vencimientos de la
deuda.

A continuacion, y aunque Diego repasara los
ndimeros una vez que termine, permitanme
resaltar algunos aspectos estratégicos de
nuestros resultados del 3T.

En un escenario de crecimiento muy lento,
continuamos favoreciendo el crecimiento
minimo de nuestras carteras de préstamos
comerciales mientras que mejoramos la
calidad de préstamos especificos. Mientras
tanto, estamos enfocados en implementar
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estrategias de precios y estructura de
préstamos orientadas a la optimizacion de la
rentabilidad en nuestras practicas crediticias,
en otras palabras, crecimiento rentable y no
solo crecimiento.

Consideramos como positiva la estabilidad de
nuestro margen neto de intereses, la solidez
de nuestras comisiones bancarias, nuestros
ingresos por comisiones de tarjetas de crédito
y los ingresos por comisiones de nuestro
negocio de pensiones.

Nuestras iniciativas de control de costos y
nuestros  esfuerzos de  digitalizacién
continian mostrando resultados, como se
puede ver en nuestros gastos por comisiones,
que disminuyeron en un 3% en el trimestre y
en mas del 5% en el aifo hasta la fecha y en
nuestros gastos de operacién, incluidas las
partidas no-monetarias, que disminuyeron un
0.9% en el trimestre y crecieron solo un 1.8%
en lo que va del afio en comparacién con el
mismo periodo de 2017.

Aungue el costo del riesgo aumentd durante
el trimestre, esto se debe principalmente a la
aplicacion de nuevos parametros macro
segun lo requerido por la NIIF 9 para nuestras
carteras de créditos en Nicaragua y Costa
Rica.

Sin embargo, el mayor nuevo contribuyente a
nuestra utilidad neta este trimestre es de
lejos "Corficolombiana" por los ingresos que
generd en las dos concesiones 4G que
comenzé a construir: "Pacifico 1" y "Chirajara-
Fundadores". La finalizacion de la fase de
construccion de estos dos proyectos se estima
para finales de 2023, la Agencia Nacional de
Infraestructura (ANI) firmd hace dos dias, el
inicio de la construccidn de un tercer proyecto
4G 'Villavicencio-Yopal' y por lo tanto,
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comenzaremos la construccion de esa
carretera en una o dos semanas, y esperamos
completarla para el afio 2024. La construccidn
de un cuarto proyecto 'Mulalé-Loboguerrero'
deberia comenzar en el tercer trimestre de
2019 vy finalizar en el afo 2025.
'Corficolombiana' es el Unico accionista en los
tres primeros proyectos y tiene una
participacién del 90% del cuarto.

El sélido ingreso generado por estas
concesionesy las que vendran, especialmente
durante el tiempo que lleva construir las
carreteras se explica en gran medida en la
adopcion completa de la NIIF 15. Esta norma
requiere a 'Corficolombiana' diferenciar las
fases de del proyecto de concesién en la fase
de construccidon y la fase de operacion. Cada
fase representa un servicio diferente
proporcionado a la parte contratante, en este
caso el gobierno colombiano. De hecho, en la
fase de construccion, el servicio
proporcionado es la construccion de la
carretera, mientras que en la fase de
operacion el servicio consiste en la operacion
de los peajes y el mantenimiento de la
carretera. Las ganancias del contratista
durante cada fase deben ser proporcionales al
riesgo incurrido por dicho contratista. En
esencia, se podria argumentar que los afios de
operacion se relacionan con un negocio casi
sin riesgo, mientras que la mayor parte del
riesgo se incurre durante la fase de
construccion.

Antes de adoptar la NIIF 15, 'Corficolombiana'
trataba cada proyecto de concesidn a 35 afios
como un solo negocio, sin distinguir el riesgo
asumido en los primeros cinco afos de
construcciéon de los incurridos durante los
otros treinta afos de operaciéon de la
carretera.
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En términos de utilidad neta, antes de
adoptar la NIIF 15, la mayor parte provenia de
los udltimos afios de operacidon de cada
concesién, reflejando algo similar a un
tratamiento contable de caja.

Después de la NIIF 15, a pesar del hecho de
qgue los rendimientos totales de cada
proyecto de concesién permanecian igual, el
reconocimiento de las ganancias se acelera
durante la construccién, en linea con el nivel
de riesgo asumido, es importante aclarar que
el flujo de efectivo recibido por las
concesiones no cambia.

Con la adopcién de la NIIF 15, se reconocio en
Corficolombiana una utilidad neta retroactiva
que se remonta a principios de 2018 de COPS$
330 mil millones de pesos durante el tercer
trimestre. Esta utilidad tuvo un impacto
positivo en la utilidad neta del Grupo Aval de
COPS 125 mil millones de pesos, este fue un
ajuste por Unica vez a nuestra utilidad neta
para el afo.

Adicionalmente, durante el tercer trimestre
se generaron utilidades netas recurrentes de
COPS 220 mil millones de pesos a nivel de
'Corficolombiana’, como resultado del
progreso de la construccion en los proyectos
4G mencionados, que representaron una
utilidad neta de aproximadamente COPS 88
mil millones de pesos al nivel de utilidad neta
de 'Grupo Aval'. En resumen, los proyectos de
4G agregaron COPS 550 mil millones de pesos
a los resultados de Corficolombiana, que
representaron COPS 213 mil millones de
pesos de utilidad neta para "Aval". De los
COPS 213 mil millones de pesos, COPS 88 mil
millones de pesos es un ingreso neto
recurrente.
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A medida que comience la construccion de los
otros dos proyectos 4G, y a medida que los
actuales tomen impulso, se dara otro impacto
positivo a los resultados de Corficolombiana y
de Aval. De hecho, en nuestro estimado, 4G
agregard aproximadamente COPS 115 mil
millones de pesos mensuales a la utilidad neta
de Corficolombiana durante 2019 o
aproximadamente COP $ 45 mil millones de
pesos a la utilidad neta atribuible de Grupo
Aval por mes o COPS 24 pesos por accidn en
el afio para Grupo Aval.

En otra nota, es importante tener en cuenta
gue nuestros resultados del 2T mostraron
cambios leves en nuestro margen de interés
neto, costo del riesgo y calidad de la cartera
de préstamos para el trimestre, pero ningin
cambio en nuestra utilidad neta. Estos
cambios son consecuencia de la publicacion
por parte de KPMG, después de nuestra
conferencia de llamada a los resultados del
segundo trimestre, de su guia practica para
contabilizar e implementar la NIF 9
resultando en una mejor comprension de
como debemos tratar los gastos de reservas
para los préstamos de etapa 3. Estamos
seguros de que nuestra interpretacién actual
de la NIIF 9, que le esta generando dolores de
cabeza a bancos en todo el mundo, ahora es
precisa.

Con respecto a nuestros esfuerzos de
digitalizacion, me gustaria sefialar que
nuestra transformacién digital continlda
avanzando. En Centroamérica, que es donde
comenzd nuestra oferta de digitalizacion de
nuestro grupo, los resultados son claros:

Uno de cada tres clientes de BAC es digital.
Nuestro objetivo es superar el millon de
clientes digitales antes de fin de afio y
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esperamos aumentar esta cifra en un 25%
para el 2019.

A finales de este afio, podremos colocar mds
de ciento cincuenta mil productos a través de
canales digitales, que es un 60% mas que en
2017, con una combinacién de nuevas
funcionalidades y gasto inteligente en
marketing dirigido.

Hemos lanzado un servicio de chatbot y en
tan solo cinco meses después de su
lanzamiento, ha procesado mds de ciento
veinte mil sesiones sin interaccién humana.

La combinacion de analitica aplicada vy
recaudos digitales nos ha ayudado a lograr
una mayor productividad en nuestros centros
de contacto. Hemos podido procesar un 22%
mas de cuentas con un 14% menos de
personal.

Estos datos son solo algunos de los ejemplos
gue tenemos para mostrar sobre los avances
en digital, pero la verdadera mejora de la
eficiencia también se debe a una reduccién
del personal de 800 personas en los ultimos
tres afios y a poder crecer el balance sin un
aumento en nuestra red fisica. Nuestro
objetivo es continuar sirviendo a nuestros
clientes de la manera menos costosa y mas
efectiva.

En Colombia, comenzamos nuestro esfuerzo
de digitalizacién hace mas de un afo a través
de la creacion de dos laboratorios digitales
que fusionaremos con el laboratorio digital de
Aval. Algunos de los resultados de este
esfuerzo son los siguientes:

Mas del 25% de las aperturas de cuentas de
ahorro del Banco de Bogotd se realizan de
forma digital, de estas aperturas el 94% de los
clientes son nuevos para el banco.
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Mas del 25% de las nuevas tarjetas de crédito
expedidas por el Banco de Bogotd se
adquieren digitalmente a una fraccién del
costo que en otros canales.

Mas del 30% de los préstamos para vehiculos
nuevos en el Banco de Occidente ahora se
producen a través de la plataforma digital
lanzada en junio pasado.

Esperamos que, en el 2019, el 40% del total
de las tarjetas de crédito colocadas por el
"Banco de Occidente", "Popular" y "Villas" se
hagan digitalmente.

Como en Centroamérica, en Colombia hemos
combinado nuestros esfuerzos de
digitalizacion con una migracién de
transacciones en el reformateo de nuestras
sucursales. Durante los ultimos dieciocho
meses, hemos cerrado alrededor de
cincuenta sucursales del Banco de Bogotd
(cerca del 8% de sus oficinas), estamos en el
proceso de cerrar 16 sucursales del Banco
Popular (el 7% de sus oficinas), hemos cerrado
trece Sucursales del Banco de Occidente (6%
de sus oficinas), y hemos cerrado nueve
sucursales del Banco AV Villas (el 3% de sus
oficinas). Continuaremos estos esfuerzos de
optimizacion en 2019.

Tal como lo mencione, ahora permitanme
abordar brevemente los cargos
antimonopolio.

El 20 de enero de 2017, la Superintendencia
de Industria y Comercio (SIC) inicié un proceso
administrativo no publico para investigar si se
habia realizado algin comportamiento
anticompetitivo en el proceso de licitacion
publica para la adjudicacién del contrato de
concesion No. 001 de 2010 para |la
construcciéon de la concesién Ruta del Sol
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Sector 2, otorgada al concesionario ‘Ruta del
Sol’ (CRDS), una compafiia controlada por
Odebrecht con una participacién del 62% en
la cual 'Episol', wuna subsidiaria de
'Corficolombiana’, tenia una minoria del 33%.

Este procedimiento administrativo se inicié
principalmente en base a las admisiones
realizadas por Odebrecht y Gabriel Garcia
Morales, un receptor de los sobornos de
Odebrecht, ex viceministro de transporte y
luego el gerente en funcidn del Instituto
Nacional de Concesiones (INCO), una agencia
gubernamental que luego fue reemplazada
por la Agencia Nacional de Infraestructura
(ANI).

El 14 de septiembre de 2018, la SIC
(Superintendencia de Industria y Comercio)
realizé una conferencia de prensa en la que
informd su decisién de presentar cargos por
tres presuntas violaciones del régimen legal
colombiano de libre competencia econdmica
asociada al Sector 2 de CRDS, contra
Odebrecht, miembros de su administracion, a
la Concesionaria Ruta Del Sol.

'Corficolombiana’, 'Episol' y miembros de su
administraciéon fueron acusados de tres
violaciones y 'Grupo Aval' y los miembros de
nuestra administracion fueron acusados de
una violacién. Un empleado del Banco
Mundial a través de la Corporacidn Financiera
Internacional (IFC) y José Elias Melo, ex
presidente de 'Corficolombiana' también
fueron acusados.

Las presuntas violaciones, para "Grupo Aval"
sus filiales y a los miembros de la
administracion, son las siguientes:

Primero, practicas colusorias por las cuales
Odebrecht, miembros de su administracion,
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"Corficolombiana", "Episol" y José Elias Melo
fueron acusados.

En segundo lugar, aprovechamiento de un
conflicto de interés, por el cual 'Grupo Aval',
'Corficolombiana’, 'Episol', Yo, Diego Solano,
Gustavo Ramirez, Alejandro Sanchez, ambos
vicepresidentes en 'Corficolombiana', José
Elias Melo y un empleado de IFC fueron
acusados.

'‘Grupo Aval', 'Corficolombiana’, 'Episol’, asi
como los miembros de nuestra
administracién acusados por la SIC, ya han
impugnado estas acusaciones que establece
la base legal inicial para la defensa, asi como
la presentacidn y solicitud de evidencia
documental y testimonios para soporte de su
defensa.

No podemos predecir cuanto tiempo durara
este procedimiento. Aunque creemos que la
base legal y la evidencia que respalda nuestra
defensa deben lograr el retiro de estos cargos,
si no tenemos éxito, nuestras compaiiias
podrian enfrentar el pago de multas hasta por
el equivalente de aproximadamente USD $
24.5 millones de délares por cada cargo y
nuestros empleados podrdn ser responsables
de multas por el equivalente de
aproximadamente USD $ 490,000 mil ddlares.

Continuando, permitanme compartir con
ustedes nuestra guia general para 2018:

Crecimiento real del PIB entre 2.6% y 2.7%
Inflacién: 3.3%

Crecimiento de la cartera entre 3% y 5%.
NIM de aproximadamente 5.7%.

Costo de riesgo de 2.1%, que podria aumentar
a 2.3% ya que lo mas probable es que
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contabilicemos reservas adicionales para
llevar a 'Electricaribe' a una cobertura del
100%, CRDS a una cobertura del 25% y 'SITP'
a una cobertura combinada del 35%.

Crecimiento del Gasto Operativo de 3.5%
debido a nuestras iniciativas de reduccion de
costos, tales como recortes de personal,
reducciones de sucursales y otros.

Ingresos no-financieros asociados con 4G: a
nivel de 'Corficolombiana' esperamos COPS$
1.2 billones de pesos de 4G en 2018 y COPS
1.3 billones de pesos de ingresos netos
durante 2019. De estas cifras, Grupo Aval
consolida un 38%.

ROAE: 16%
Por ultimo, nuestras expectativas para 2019:

Veo un afio en el que el crecimiento de
Colombia se acelerara hasta el 3.25%, en
América Central se desacelerarda un poco
entre el 2% y el 3%.

Nuestra expectativa es que nuestros activos
principales crezcan entre un 8% y un 10%.

En nuestro NIM vemos fuerzas de
compensacion: por un lado, un escenario de
aumento de las tasas de interés que deberia
favorecer nuestra cartera corporativa, y por
otro lado un escenario competitivo mas
fuerte que podria forzar la disminucién de los
rendimientos. En general, creemos que las
fuerzas competitivas deberian ponderar mas
y, por lo tanto, que el margen de interés neto
disminuira en diez puntos basicos.

Esperamos que la calidad de nuestra cartera
mejore a lo largo de 2019 y en términos de
costo de riesgo esperamos que entre 1.9% y
2.0%. Este rango incluye una provision
adicional estimada del 15% para 'Ruta del Sol’
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para que su cobertura llegue al 40%, no
porque creamos que hay menos posibilidades
de recuperar nuestro dinero, sino porque se
requiere a medida que pasa el tiempo y no se
reciben nuevos pagos. Si esta situacion
cambia, también lo hara nuestro estimado de
reservas adicionales. El rango también incluye
nuestra intencién aumentar la cobertura de
los préstamos relacionados con el "SITP" de la
siguiente manera: Tranzit a un 100%,
Consorcio Express al 60% y Etib al 40%.

Esperamos que nuestro gasto operacional
crezca cerca del 8% por ciento,
principalmente como consecuencia del
crecimiento mas rdpido esperado, y también
debido a la implementacion de la NIIF 16.

Esperamos que el ROE del proximo afio sea de
aproximadamente 16.5%.

Con eso, pasaré esta conferencia telefénica a
Diego. Gracias por su tiempo.

Diego Solano Saravia,

Vicepresidente Financiero Sénior

Gracias Luis Carlos. Ahora pasaré a los
resultados consolidados del Grupo AVAL bajo
NIIF.

Como lo menciond el Sr. Sarmiento, las cifras
para el 2T2018 se han ajustado, sin impacto
en la utilidad neta, para reflejar mejor el
efecto de las provisiones bajo NIIF 9 en los
créditos en etapa 3. Como resultado, se
registra un mayor margen de interés neto,
costo de riesgo e indicadores de cartera
vencida para el 2T2018 versus lo reportado
anteriormente.

Grupo

ANVAL



Pasando a nuestros resultados para este
trimestre, cinco elementos impulsaron
nuestro desempefio:

Primero, continua la baja dindmica de Ia
cartera corporativa en Colombia.

Segundo, estabilidad en la calidad de nuestra
cartera de préstamos en Colombia y algo de
deterioro en Centroamérica.

Tercero, NIM estable.

Cuarto, continuos esfuerzos de control de
costos.

Quinto, una fuerte contribucién de nuestras
actividades no-financieras que reflejan el
impacto de la NIIF 15 y nuestra cada vez mas
importante actividad de construccién de
concesiones viales 4G en 'Corficolombiana’'.

Comenzando en la pagina 9, los Activos
crecieron un 3% durante el trimestre,
impulsados por un aumento en el efectivo, en
nuestras inversiones de renta fija y el valor de
nuestros derechos de acuerdo de concesion.
Centroamérica, que tiene un peso cercano al
29% de nuestro libro, tuvo una contraccion
0.5% en ddlares impulsada por el ciclo politico
en Nicaragua. Nicaragua representa menos
del 2% de nuestros activos totales.

Pasando a la pagina 10, los créditos
excluyendo repos crecieron a un modesto
0.9% durante el trimestre. La cartera
comercial continda impulsando esta dindmica
de crecimiento en Colombia. Esto se ve
parcialmente compensado en parte por un
mejor desempefio de nuestra cartera de
consumo respaldada por una tendencia
positiva en su calidad. Continuaremos
enfocdndonos en el crecimiento rentable y
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esperamos que la dindmica de crecimiento se
recupere durante 2019.

Nuestro negocio de consumo e hipotecas en
Colombia  continué siendo  dinamico,
expandiéndose de 2.4% a 4.3% durante el
trimestre, y 8.3% y 20.1% por ciento
respectivamente durante los Ultimos 12
meses. En contraste, nuestra cartera
corporativa colombiana se contrajo un 0.7%
durante el trimestre y un 0.8% durante el afio.

Centroamérica crecié 0.5% en ddlares
durante el trimestre, acumulando 5.5% en los
ultimos 12 meses. Este desempefio de 12
meses fue impulsado por una contraccién de
7.2% en Nicaragua y una expansién de 6.8%
en el resto de la region.

Esperamos que el crecimiento de los
préstamos para 2018 se ubique entre el 3% al
5% y que se recupere a entre 8% al 10%
durante 2019.

En las paginas 11 y 12 presentamos varias
métricas de calidad de la cartera.

Experimentamos un ligero deterioro en
nuestros indicadores de cartera vencida
impulsado por en un deterioro en los
indicadores en Centroamérica y una
contraccion de nuestro libro corporativo
colombiano. El deterioro en Centroamérica
provino principalmente de Nicaragua y Costa
Rica, segun lo describié Luis Carlos, debido a
la volatilidad politica y algunos clientes
corporativos en la regién. En contraste, la
mejora en la calidad de nuestra cartera de
consumo en Colombia continda
consoliddndose mejorando el indicador de
cartera vencida mas de 30 dias en 27 puntos
basicos a 5.5% y el de 90 dias en 16 puntos
basicos a 3.4%.
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Nuestra cobertura de cartera vencida se
mantuvo estable, mientras que nuestro costo
de riesgo se deterioré en 37 puntos basicos
debido a un deterioro de 72 puntos basicos en
Centroamérica.

A pesar de este ligero deterioro en el costo del
riesgo, continuamos observando una mejora
en la formacion de cartera vencida,
especialmente en nuestra operaciéon en
Colombia. En relacion con el trimestre
anterior, nuestra formacion de cartera
vencida en Colombia mejoré 12% a COPS 656
billones de pesos en la cartera vencida mas de
30 dias, y 28% a COPS 664 billones de pesos
en la cartera vencida mds de 90 dias. Nuestra
formacién de cartera vencida total mejord en
un 6% en la cartera vencida mas de 30 dias y
en un 23% en la cartera vencida mds de 90
dias.

Con respecto a los indices de cobertura de los
tres casos corporativos que hemos estado
siguiendo en las JUltimas conferencias
telefénicas, 'Electricaribe' y 'CRDS' se
mantuvieron estables en 80% y 13% por
ciento respectivamente, mientras que
nuestra cobertura para las companias 'SITP'
alcanzé 29% comprado con el 21% del
trimestre anterior. Las coberturas para las
compaiiias 'SITP' fueron 67%, 35% y 13% para
Tranzit' 'Consorcio Express' y 'ETIB'
respectivamente. Segun lo descrito por Luis
Carlos, esperamos aumentar nuestros indices
de cobertura para 'CRDS' 'Electricaribe y
algunas compaiiias 'SITP 'para fin de afo.
Estas reservas adicionales podrian implicar
aproximadamente 20 puntos basicos
adicionales a nuestro costo de riesgo este
afio.
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Esperamos que el costo de riesgo, neto de
recuperaciones, para 2018 estén en el area
del 2.3%, incluidos estos veinte puntos
basicos adicionales. Para el préximo ano,
esperamos que nuestro costo de riesgo sea
del 2% por ciento.

En la pagina 13, presentamos la evolucién del
fondeo y los depdsitos. La dindmica del
fondeo fue consistente con el crecimiento de
la cartera de créditos. La estructura del
fondeo se mantuvo relativamente estable con
los depdsitos representando el 76% del
fondeo total. Adicionalmente, nuestra
posicién de liquidez mejord ligeramente con
nuestra relacién de depdsitos a cartera neta
alcanzando el 97% y nuestra relacién de
efectivo a depdsitos al 16%.

Los depdsitos crecieron un 0.8% durante el
trimestre, acumulando un 4.3% en los ultimos
doce meses. Colombia y Centroamérica
crecieron a un ritmo similar durante el
trimestre. Durante el periodo de doce meses,
América Central fue mas dindmica que
Colombia con un crecimiento del 7.9% en
ddlares, mientras que Colombia crecio a 2.4%.

Esperamos que los depdsitos sigan creciendo
a un ritmo similar al de la cartera de créditos
durante el resto de 2018 y 2019.

En la pagina 14, presentamos la evolucion de
nuestro patrimonio total, nuestro patrimonio
atribuible y los indicadores de solvencia de
nuestros bancos.

Nuestro patrimonio total creci6 10.4%
mientras que nuestro patrimonio atribuible
crecid 6.7% durante el trimestre, impulsado
principalmente por las ganancias durante el
trimestre. Adicionalmente, la emisién de
acciones de 'Corficolombiana' contribuyd con
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cerca de COPS 988 mil millones de pesos al
patrimonio total y COPS 138 mil millones de
pesos a nuestro patrimonio atribuible.

Todos nuestros bancos mostraron indices
apropiados de Solvencia Basica y de Solvencia
Total.

En las paginas 15 y 16 presentamos nuestra
tasa de cartera, costo de fondos, el diferencial
de tasa y el margen neto de intereses.

Las tasas de interés y los margenes se
mantuvieron estables en relacién con el
trimestre anterior, en linea con la estabilidad
de la tasa de intervencidn del Banco Central
en los ultimos meses. La tasa de la cartera y el
diferencial versus la tasa de fondeo
estuvieron estables.

En el 2019 esperamos una expansion del
margen neto de intereses de los créditos
corporativos a medida que el Banco Central
comience a elevar sus tasas. Con respecto a
nuestra cartera de consumo, esperamos ver
un aumento en la competencia de precios a
medida que la mejora en la calidad de los
préstamos de consumo se consolida y que un
crecimiento mas dindmico aumenta la
participacién de nuevos préstamos en
nuestra mezcla.

Esperamos que el margen neto de intereses
de 2018 esté en el drea del 5.7%, ligeramente
superior a lo indicado anteriormente, y en el
area de 5.6% para el 2019.

En la pagina 17 presentamos las comisiones
netas y otros ingresos. Un desempeino
sustancialmente mejor del sector de
infraestructura, incremento los ingresos del
sector no-financiero durante el trimestre.
Este desempeifo positivo refleja la
implementacion de la NIIF 15 en el progreso
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realizado en las nuevas concesiones 4G y en
nuestra APP.

En relacién con las metodologias anteriores,
la NIIF 15 da como resultado un mayor
reconocimiento de las ganancias durante la
fase de construccién compensado por
menores ganancias durante la fase de
operacion 'y mantenimiento de las
"Corficolombiana"  espera
beneficiarse en los préximos cinco a seis afios
del reconocimiento de su actividad de
construccidon en sus concesiones actualmente
contratadas.

concesiones.

La NIIF 15 requiere que el concesionario
reconozca las ganancias y pérdidas por
separado de las diferentes obligaciones segun
el contrato. Como resultado, las ganancias de
la construccién son plenamente reconocidos
a lo largo de la fase de construccion. En
contraste, la metodologia anterior requeria
que las ganancias de la actividad de
construccion se distribuyeran a lo largo de la
vida de la concesion.

Durante este trimestre, 'Corficolombiana'
registr6 un ingreso neto después de
impuestos de COPS 550 mil millones de pesos,
o COPS 0.8 billones de pesos antes de
impuestos, de sus nuevas concesiones viales,
de los cuales aproximadamente COPS 213 mil
millones de pesos 0 38% son atribuibles a los
accionistas del Grupo Aval.

El ingreso de esta fuente fue particularmente
alto durante el trimestre, ya que incorpora 9
meses de ingresos de dos de nuestras cuatro
concesiones.

En ausencia de los ingresos de trimestres
anteriores, el ingreso neto después de
impuestos de estas concesiones habria sido
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de COPS$ 220 mil millones de pesos, de los
cuales aproximadamente COPS 88 mil
millones de pesos serian atribuibles a los
accionistas de Aval.

Esperamos que la contribucidn de nuestras
concesiones aumente a medida que la
concesién "Villavicencio-Yopal", que empezé
la fase de construcciéon esta semana,
comience a contribuir durante este trimestre.

Finalmente, en otros sectores de la actividad
no-financiera, un mejor desempefio de
nuestra operacion en energia y gas y hoteles
también contribuyeron a los mejores
resultados de nuestros sectores no-
financieros en el trimestre.

También en esta pdgina, la dindmica de
crecimiento de los ingresos por comisiones
fue consistente con el desempefio del balance
general, disminuyendo COPS$ 10 mil millones
de pesos o el 0.7% durante el trimestre,
principalmente debido a la contraccion de las
comisiones bancarias en Colombia.

Esto fue compensado por otros ingresos
operativos que aumentaron COPS 23 mil
millones de pesos impulsados por una mayor
contribucion de la diferencia en cambio y las
actividades de cobertura y un desempefio
mixto en otras operaciones.

En la pagina 18 presentamos algunos
indicadores de eficiencia.

Continuamos enfatizando nuestras iniciativas
de eficiencia operativa tanto en Colombia
como en Centroamérica con resultados
positivos en la mayoria de nuestras
subsidiarias bancarias. El progreso de
nuestros esfuerzos digitales y las iniciativas de
control de costos en nuestras subsidiarias han
sido los impulsores clave de este progreso.
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Los gastos de personal y administrativos
disminuyeron en 1.6% durante el trimestre y
aumentaron en 1.7% en comparacién con el
afio anterior. Las iniciativas detrads de estos
resultados incluyeron reducciones de
personal en ciertas dreas, reformateo y cierre
de sucursales, migracidon de transacciones a
cajeros automaticos y canales digitales.

Como resultado, nuestro indice de eficiencia
medido como gasto operativo sobre el
promedio de activos fue 3.5% para el 372018
mejorando 12 puntos bdsicos respecto al
trimestre anterior. Centroamérica y Colombia
reportaron indicadores de 3.1% y 4.4%
respectivamente para el 3T2018.

Nuestro indice de eficiencia medido como
gasto operativo a ingreso total mostré una
mejora de 700 puntos basicos a 39%, en
comparacién con el trimestre anterior, y de
770 puntos basico en comparacion con el
mismo trimestre del afio anterior. Nuestro
indice de eficiencia se vio afectado
positivamente por el aumento en los ingresos
de nuestro sector no financiero descrito
anteriormente. Centroamérica y Colombia
reportaron indices de 35% y 49%
respectivamente para el 3T2018.

A pesar del bajo crecimiento de activos que
hemos  experimentado hasta ahora,
esperamos mantener nuestro indice de
eficiencia medido como gasto operativo
sobre el promedio de activos en 3.5% para
todo el afio 2018 y una leve mejora en 2019.

Finalmente, en la pagina 19 presentamos
nuestra utilidad neta y los indicadores de
rentabilidad.
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Nuestra utilidad neta atribuible para el 3T18
fue de COPS 783 mil millones de pesos, 0 S 35
pesos por accion.

Nuestra rentabilidad sobre activos (ROAA) fue
de 2.4% vy nuestra rentabilidad sobre
patrimonio (ROAE) fue de 19.1%.

En ausencia de los ingresos del sector no
financiero de trimestres anteriores, nuestra
utilidad neta atribuible para el 372018
hubiera sido de COP$ 658 mil millones de
pesos 0 $ 29 pesos por accidn, nuestro ROAA
hubiera sido 1.9% y nuestro ROAE 16.1%.

Antes de pasar a las preguntas y respuestas,
resumiré nuestra guia general para 2018 vy
2019.

Esperamos que el crecimiento de la cartera
sea de entre 3%y 5% por ciento en 2018 y del
8% al 10% para 2019.

Esperamos que nuestro costo de riesgo, neto
de recuperaciones, sea de aproximadamente
2.3% en 2018, incluyendo 20 puntos basicos
de los casos corporativos grandes
mencionados anteriormente y que mejoré a
aproximadamente 2% en 2019.

Esperamos un margen de interés neto para el
afio de 5.7% en 2018 y de 5.6% para 2019.

Con respecto a los indices de eficiencia,
esperamos que el costo a activos se ubique en
el area de 3.5% en 2018 y mejore ligeramente
durante el préximo afio.

Finalmente, esperamos que el ROAE sea del
16% este afio y del 16.5% el préximo.

Ahora estamos disponibles para responder a
sus preguntas.
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Preguntas & Respuestas

Operadora: Gracias. Ahora comenzaremos la
sesion de Q & A (Preguntas y Respuestas). Si
tiene alguna pregunta, presione * y 1 en su
teléfono de tonos. Si desea retirarse de la fila,
presione la tecla # o la tecla de hashtag. Si usa
un altavoz, es posible que deba levantar
primero el auricular antes de presionar los
numeros. Una vez mas, si tiene alguna
pregunta, presione * y 1 en su teléfono de
tonos.

La primera pregunta viene de Andrés Soto de
Santander, adelante

Andrés Soto: Gracias por la presentacién. Mi
pregunta es sobre su guia de crecimiento de
cartera para 2019. ¢Podria desglosar este 8%
a 10% entre sus segmentos de cartera? Tengo
curiosidad por conocer su opinién acerca de
cuan sensible es este prondstico a la
implementacion de la Reforma fiscal el afio
gue viene. Gracias.

Diego Solano: Andrés, en cuanto al
crecimiento como podrd haber visto en
nuestros nudmeros, esperamos que el
crecimiento del segmento corporativo
continde siendo muy bajo, esto significa un
crecimiento bajo de un solo digito, nuestro
desempeiio en consumo e hipotecario ha
estado cerca del 10% en un drea en la que
creemos que nuestros nimeros continuaran
desempeinandose y eventualmente se
aceleraran en algun punto a fines de este afio
o durante el préximo afio. Entonces, en
resumen, esperamos ver una continuacion de
lo que hemos visto en los ultimos trimestres.

Con respecto a la eventual reforma fiscal, es
dificil decir algo en este momento dado que
hay una serie de temas que aun no se han
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discutido, obviamente, si quitas dinero de los
bolsillos de los consumidores podria haber
alguna expectativa de presion sobre el
crecimiento del consumo, pero preferiria
esperar para ver la discusién sobre la reforma
tributaria antes de que demos alguna
orientacién sobre esto.

Operadora: Gracias. Nuestra siguiente
pregunta es de Yuri Fernandes de J.P. Morgan,
adelante

Yuri Fernandes: Gracias, sefiores. Tenia una
pregunta sobre estos cambios con respecto a
NIIF 15 y especificamente el impacto para
'Banco de Bogotd'. Mi pregunta es este
cambio contable que se tiene desde la
capitalizacion del 'Banco de Bogotd', cémo
puede afectar esto la capitalizacidn porque al
mirar aqui, veo una cierta disminucién en la
tasa de capitalizacion para el 'Banco de
Bogotd'y no estaba claro para mi si eso podria
ayudar en la posible implementacion de base
para sus subsidiarias. Gracias.

Tatiana Uribe: Hola Yuri, es Tatiana. El
impacto en el nivel de capitalizacion actual del
'‘Banco de Bogotd' es en realidad negativo,
debido a que, en las normas o estandares de
capital actuales, el valor total de la inversion
de 'Corficolombiana' se deduce del Tierl, por
lo que realmente es uno de los puntos que
gueremos que se cambie ingresando a Basilea
3, porque la deduccidn completa no es ni
siquiera Basilea 8, asi que, para responder a
su pregunta, actualmente afectamos Ila
posicidon de capital del Banco de Bogota.

Luis Carlos Sarmiento: Obviamente, tiene un
impacto positivo debido a la participacion de
Bogotd en 'Corficolombiana' a través del
'método de participacion’, lo que significa
que, obviamente, mientras 'Corficolombiana'

AVAL

s 12

NYSE

Péagina 15 de 18

produzca mas ingresos netos, 'Banco de
Bogota' contabilizard mas ingreso neto para si
mismo en un 38%, no .. es menor,
aproximadamente el 32% de lo que
'Corficolombiana' nos da en ingresos netos,
por lo que tiene un efecto positivo en el
ingreso neto, y luego, como decia Tatiana, a
medida la inversion en 'Corficolombiana'
aumenta en el balance general de ‘Banco de
Bogotd’, menor sera el Tier 1 porque debe
deducirse. Como dice Tatiana estamos en
conversaciones con la Superintendencia
Financiera para tratar de cambiar ese punto,
especificamente.

Operadora: Gracias. Nuestra siguiente
pregunta es de Rodrigo Sanchez de
"Davivienda Corredores", adelante

Rodrigo Sanchez: Buenos dias, gracias por
tomar mi pregunta. Dada su presencia en los
EE. UU. a través del ADR, me gustaria saber si,
en algun momento, alguna institucion como
la SEC o el Departamento de Justicia han
solicitado informacidon sobre la investigacion
en Colombia relacionada con la SIC.

Luis Carlos Sarmiento: Gracias por tu
pregunta ... la respuesta es NO.

Operadora: Gracias. Nuestra siguiente
pregunta es de Carlos Gémez de HSBC,
adelante

Carlos Gomez: Me gustaria aclarar un poco
mas los cambios que ha realizado con
respecto a las NIIF, por lo que reexpresado las
cifras del segundo trimestre, ¢ha habido algun
impacto en el patrimonio comparado con lo
gue habian reportado antes?

Diego Solano: No, en absoluto ... en realidad
lo que hemos hecho es un cambio que no
afecta el patrimonio, ni afecta la utilidad neta,
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es una presentacion diferente bdsicamente
con la unidad diferente en esas cifras netas,
son las mismas cifras brutas tal como se
presentaron, asi que terminas exactamente
en las mismas ganancias, y terminas
exactamente en el mismo patrimonio, pero
cuando presentas tus numeros en el estado
de resultados se abren de una manera
diferente.

Operadora: Gracias. Nuestra siguiente
pregunta es de Sebastidn Gallego de
“Credicorp Capital”, adelante

Sebastian Gallego: Hola, buenos dias, gracias
por la presentacién. Tengo dos preguntas, la
primera con respecto a la guia sobre el ROAE
para el proximo afio, deberiamos esperar que
sea recurrente o deberiamos esperar que
también se vea afectado por el tratamiento
contable de 'Corficolombiana’ que mencioné.
Y la segunda pregunta tiene que ver con 'CRDS
2', me gustaria tener una idea de su escenario
base en términos de tiempo y potenciales
investigaciones adicional y cual podria ser el
resultado particularmente con respecto al
pago que los bancos todavia estan esperando,
gracias.

Luis Carlos Sarmiento: Déjame abordar
ambas preguntas. En términos del ROE para el
proximo afio no, al contrario, esperamos un ...
especialmente dado dos cosas: primero, las
reservas que estamos contabilizando
adicionales de las reservas normales. O tres
cosas, en segundo lugar, esperamos que la
calidad de nuestra cartera mejorey, en tercer
lugar, el impacto positivo que tendremos
sobre la base de esta reforma fiscal, si se
aprueba, la respuesta es no; por el contrario,
esperamos que el ROE mejore en los préximos
afios. Es dificil decir hasta donde llegara la
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mejora, depende de lo que vendrd, pero ya
sabes no seria demasiado dificil predecir una
recuperacién de entre 100 y 200 cientos
puntos basicos, pero por ahora confiamos en
nuestra guia para el préoximo afio ... ehh, ya
sabes ... y como nosotros sabemos que una
reforma fiscal tendrd mds confianza en las
expectativas de rendimiento de la inversion
de los préximos afios.

Con respecto a 'CRDS', creo que lo mas
importante que esta sucediendo es que el
tribunal de arbitramiento esta de vuelta con
tres jueces, no sé qué tan publico es, creo que
si es informacidn publica pero no sé qué tan
enterado esté, pero uno de los jueces en el
tribunal de arbitramiento fallecid, asi que hay
un nuevo juez que acaba de aceptar el cargo,
y ha solicitado que necesita otros seis meses,
es una de las razones que esta cosa se esta
retrasando, por lo tanto esperamos que haya
un pronunciamiento antes de mayo del
proximo afio. Mientras tanto, y dado que el
pronunciamiento que salga del tribunal de
arbitramiento serd definitivo con respecto a
cual es el valor de liquidacién del contrato.
Esto es muy importante porque entonces
sabremos con certeza exactamente cudnto
dinero se pagara a los bancos, pero mientras
tanto, estamos bastante seguros de que se
realizard un segundo, pago adicional al pago
realizado en diciembre de 2017, para el
sistema bancario. Estoy bastante seguro de
que se realizard un segundo pago, es dificil
saber la cantidad de ese pago, pero la razén
por la que estamos bastante seguros de que
se realizard un segundo pago es porque hay
dinero en las cuentas bancarias en relacién
con los fondos que ya se habian transferido
del gobierno a una cuenta fiduciaria en
relacién con la construccion que se habia
completado de 'CRDS' que se acaba de
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desembolsar y creo que tenemos suficiente
impulso del gobierno para que se
desembolsen los recursos.

Entonces, para responder a su pregunta, el
tribunal de arbitramiento es muy importante
con respecto al dinero que se pagard a los
bancos, en segundo lugar, esperamos que se
realice un segundo pago entre ahora y mayo
de junio del préximo afio, y tercero,
esperamos que, a mas tardar en mayo o junio
del préximo ano, tendremos el pago final a
realizar.

Operadora: Gracias. Nuestra siguiente
pregunta es de Jason Mollin de “Scotiabank”,
adelante

Jason Mollin: Hola, mi pregunta estd
relacionada con los cambios contables para
las NIIF, ahora vemos en las NIIF 9 y 15, qué
debemos esperar en el futuro, éhay mas ...
normas NIIF que ustedes estan discutiendo, o
implementando? éicémo debemos tomar
eso? Claramente parece que solo en este
trimestre ustedes eliminaron las cifras
retroactivas, y que las cifras son bastante
comparables, pero como debemos pensar las
ganancias y patrimonio hacia el futuro si hay
nuevos cambios, gracias.

Diego Solano: Estos cambios son algo que
realmente ha sucedido desde que migramos a
las NIIF que no estdabamos acostumbrados a
ver cudndo mirabamos nuestra conciliacion a
US. GAAP y es que en las NIIF
constantemente aparecen nuevos numerales
que si afectan a nuestras cifras. En este punto,
sabes que, no solo para nosotros sino en todo
el mundo, hay una nueva NIIF que estd
surgiendo, por ejemplo, la NIIF 16, que
cambia la forma en que se manejan algunos
arrendamientos, que podria tener algun
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impacto. No estamos previendo un impacto
sustancial en nuestras cifras en este
momento, pero estd pasando.

La NIIF 9 también esta afectando, no solo a
nosotros sino para el resto del mundo, y diria
que, en este caso, la NIIF 15 ha sido relevante
para nosotros porque llegd en un momento
en que estdbamos empezando un montén de
nuevas carreteras donde se estaba iniciando
la etapa de construccién y tuvo un impacto
particularmente alto para nosotros. Es por
eso que en este caso entramos en detalle
tratando de entender cdmo deberiamos estar
tratando con estas reglas y tratamos de ser lo
mas transparentes posible, por lo que
mostramos qué parte de nuestros ingresos de
este trimestre provino de trimestres
anteriores, qué parte creiamos que era algo
qgue deberia ser recurrente hacia el futuro y
actualmente les dimos un marco de tiempo
del periodo de construccién de estas
carreteras que hemos contratado, como
mencioné unos 5 a 6 afios, depende mucho en
nuestra capacidad de generar nuevos
negocios en el futuro para comprender mas
alla de esos 5 afios si continuaremos teniendo
este tipo de beneficio.

Con respecto a Basilea lll, estos cambios no
tienen o estos cambios contables no tienen
un impacto sustancial en el capital técnico
mas alld de lo que hemos revelado en el
pasado. Con Basilea Il llegando a Colombia,
como hemos mencionado en nuestras
llamadas anteriores, esperamos ver algunos
impactos: positivos en la mayoria de nuestros
bancos, casi neutro en el 'Banco de Bogotd'y
eso es lo que podemos decir en este
momento.
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Luis Carlos Sarmiento: Obviamente, como
tenemos estimados especificos de la NIIF 16
sobre la forma en que tenemos que
contabilizar especialmente los contratos de
arrendamiento  para  nuestros  bienes
inmuebles o nuestras sucursales en el futuro,
pasaremos esa cantidad al mercado.

Operadora: Gracias, no tenemos mas
preguntas en este momento. Quisiera
devolverle la llamada al Sr. Sarmiento para los
comentarios de cierre.

Luis Carlos Sarmiento Gutiérrez

Presidente
Ok, muchas gracias Jessie.

Me gustaria agradecer a todos los que
estuvieron en la llamada, y obviamente
estamos abiertos a preguntas adicionales que
no surgieron y nos complacera responderlas
y, de no ser asi, hasta la proxima llamada vy si
ocurre algo mientras tanto se los haremos
saber y muchas gracias.

Operadora: Gracias damas y caballeros. Esto
concluye la conferencia de hoy. Gracias por
participar. Ahora pueden desconectarse.

Glosario

ROI= Rendimiento de la inversién / Return on
investment

ROAA= Rendimiento sobre los activos/ Return
on average assets

ROAE=Rendimiento sobre el patrimonio
/Return on average equity

NIM= margen de interés neto
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Esta transcripcion puede no ser totalmente exacta.
Grupo Aval se reserva todos los derechos de esta
descripcion y la suministra exclusivamente para
uso personal, no comercial. Grupo Aval, sus
proveedores y agentes terceros no serdn
responsables por errores en esta transcripcion ni
de ninguna accion que se base en la informacion
contenida en este medio.
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